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Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Pengungakapan Corporate Sosial 
Responsibilitydan Leverage terhadap Earning Response Coefficient (Studi 
Empiris pada Perusahaan Manufaktur Indeks LQ45 yang terdaftar di BEI Pada 
Tahun 2016-2018). Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di BEI dari tahun 2016 sampai dengan tahun 2018. Sampel yang 
digunakan adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI dalam indeks 
saham LQ45 pada tahun 2016-2018. Metode pengambilan sampel yang digunakan 
adalah metode purposive sampling sehingga diperoleh 18 sampel. Penelitian ini 
menggunakan statistik deskriptif, uji asumsi klasik, analisis regresi linier 
berganda, uji ketepanan model regresi yang terdiri dari uji koefisien regresi (Uji 
F) dan uji koefisien determinasi (R2) serta uji t. Hasil penelitian menunjukkan 
bahwa Pengungkapan CSR berpengaruh positif signifikan terhadap ERC, 
Leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap ERC dan Pengungkapan CSR 
dan Leverage secara simultan berpengaruh signifikan terhadap ERC. 
 





This study aims to examine the effect of Corporate Social Responsibility and 
Leverage Performance on Earning Response Coefficient (Empirical Study on 
Manufacturing Companies LQ45 Index listed on the Indonesia Stock Exchange in 
2016-2018). The population in this study are manufacturing companies listed on 
the Stock Exchange from 2016 to 2018. The sample used is manufacturing 
companies listed on the Stock Exchange in the LQ45 stock index in 2016-2018. 
The sampling method used was purposive sampling method so that 18 samples 
were obtained. This study uses descriptive statistics, the classic assumption test, 
multiple linear regression analysis, the regression model of the test of the 
regression model consisting of the regression coefficient test (F test) and the 
coefficient of determination test (R2) and t test. The results showed that CSR 
Disclosure had a significant positive effect on ERC, Leverage had a significant 
negative effect on ERC and CSR Disclosures and Leverage simultaneously had a 
significant effect on ERC. 
 







Suatu perusahaan memiliki beberapa kewajiban yang harus dilaksanakan, 
kewajiban tersebut tidak hanya pada pemegang saham saja, namun juga 
memiliki kewajiban dalam hubunganya terhadap pihak lain termasuk 
masyarakat. Pemerintah Indonesia telah menyadari pentingnya perusahaan 
untuk melakukan CSR dengan mengeluarkan Undang-Undang Republik 
Indonesia TentangPerseroan Terbatas No. 40 Tahun 2007, khususnya pada 
pasal 74 menyatakan bahwa tanggung jawab sosial dan lingkungan wajib 
dilakukan oleh perseroan dalam bidang usahanya yang berkaitan dengan 
sumber daya alam. Hal ini diperkuat dengan dikeluarkannya Peraturan 
Pemerintah Republik Indonesia, No 47 Tahun 2012, pada pasal 6 mengenai 
tanggung jawab sosial perusahaan dan lingkungan perusahaan yang dimuat 
dalam laporan tahunan perseroan dan dipertanggungjawabkan dalam rapat 
umum pemegang saham. 
Semakin tingginya ERC maka akan semakin bagus karena informasi 
laba lebih berkualitas dengan tingginya respon investor terhadap 
pengungkapan laba, dan jika semakin rendahnya ERC maka informasi laba 
berkualitas rendah. Pasar dan bahkan investor tidak akan merespon 
perusahaan yang memiliki tingkat leverage yang tinggi, karena investor lebih 
memilih perusahaan yang akan memberikan return yang besar kepada mereka 
daripada kemampuan membayar hutang atau kewajiban yang dimiliki oleh 
perusahaan.  
Corporate Social Resposibility menurut World Business Council for 
Sustainable Development (WBCSD), merupakan suatu komitmen perusahaan 
yang berkelanjutan dalam dunia bisnis untuk memberikan kontribusi dalam 
pembangunan ekonomi dan melakukan peningkatan taraf hidup pekerja serta 
seluruh keluarganya dan juga komunitas tertentu dan masyarakat luas. 
(www.wbcsd.org) (Watts et al., 2016). Rasio leverage merupakan rasio yang 
digunakan untuk menilai seberapa banyak biaya liabilitas yang harus 
perusahaan pertanggungjawabkan guna memenuhi aset yang dibutuhkan (Sari 





dalam merespon laba yang dilaporkan oleh perusahaan yang mengeluarkan 
sekuritas tersebut (Paramita & Hidayanti, 2013). Turunnya kepercayaan 
investor terhadap kualitas laba disebabkan oleh banyaknya kecurangan yang 
dilakukan oleh perusahaan dalam laporan keuangan, untuk itu informasi laba 
dapat diukur dengan menggunakan Earning Response Coefficent (ERC) 
(Mahendra & Wirama, 2017). 
Menurut (Nasution, 2015) pasar akan semakin efesiensi jika semakin 
tepat dan cepat informasi sampai ke calon investor dan dicerminkan pada 
harga saham. Suatu perusahaan yang memiliki kualtias baik akan dengan 
sengaja memberikan sinyal yang positif bagi pasar (Paramita, 2012). 
 
2. METODE 
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) dari tahun 2016 sampai dengan tahun 2018. 
Pemilihan sampel dalam penelitian ini menggunakan metode purposive 
sampling. 
Kriteria-kriteria yang akan digunakan dalam pengambilan sampel 
dipenelitian ini adalah: (1) Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2016-2018, (2) Perusahaan manufaktur yang 
secarakonsisten terdaftar dalam indeks saham LQ45 di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) pada tahun 2016-2018, (3) Perusahaan indeks LQ45 yang 
mempublikasikan laporan tahunan dan laporan keuangan melalui situs Bursa 
Efek Indonesai (BEI) pada tahun 2016-2018, (4) Perusahaan indeks 
LQ45yang mempublikasikan laporan penggungkapan CSR dan menerapkan 
CSR dari tahun 2016 sampai dengan 2018, (5) Perusahaan indeks LQ45 yang 
memiliki data yang berkaitan dengan variabel yang digunakan dalam 
penelitian ini. 
Sampel yang digunakan adalah perusahaanmanufaktur yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) dalam indeks saham LQ45 pada tahun 2016-
2018. Dari 45 perusahaan diperoleh 30 perusahaan yang secara konsisten 





kriteria diatas. Penelitian ini menggunakan data sekunder. Metode 
pengumpulan data dalam penelitian ini adalah metode dokumentasi. Adapun 
variabel penelitian yang digunakan dalam penelitian ini: 
1) Variabel bebas (Independent variable) 
1) Corporate Social Responsibility (CSR) 
Pengukuran CSR ini dilakukan dengan mengubah informasi 
kualitatif menjadi informasi kuantitatif sehingga dapat diolah dalam 
perhitungan statistik, dimana pengukuran CSR dapat dilakukan 
dengan menggunakan metode content analysis. Rumus perhitungan 
CSRI (Corporate Social Responsibility Disclosure Indeks) adalah: 
𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝒋𝒋 = 
𝑱𝑱𝑱𝑱𝑱𝑱𝑱𝑱𝑱𝑱𝑱𝑱 𝑫𝑫𝑱𝑱𝑱𝑱𝑱𝑱𝑫𝑫 𝑽𝑽𝑱𝑱𝑽𝑽𝑽𝑽𝑱𝑱𝑽𝑽𝑽𝑽𝑱𝑱
𝑱𝑱𝑱𝑱𝑱𝑱𝑱𝑱𝑱𝑱𝑱𝑱 𝑪𝑪𝑰𝑰𝑰𝑰𝑽𝑽𝑰𝑰𝑰𝑰 𝑼𝑼𝑰𝑰𝑼𝑼𝑱𝑱𝑰𝑰 𝑷𝑷𝑽𝑽𝑽𝑽𝑱𝑱𝑰𝑰𝑱𝑱𝑱𝑱𝑱𝑱𝑱𝑱𝑰𝑰 𝑱𝑱 
2) Leverage  
Dalam memperhitungkan leverage dapat menggunakan debt to 
equity ratio (DER). Rumus perhitungan Debt to Eqiuty Ratio (DER) 
adalah 
𝑫𝑫𝑫𝑫𝑪𝑪 = 𝑻𝑻𝑻𝑻𝑼𝑼𝑱𝑱𝑱𝑱 𝑳𝑳𝑽𝑽𝑱𝑱𝑽𝑽𝑽𝑽𝑱𝑱𝑽𝑽𝑼𝑼𝑱𝑱𝑰𝑰
𝑻𝑻𝑻𝑻𝑼𝑼𝑱𝑱𝑱𝑱 𝑫𝑫𝑰𝑰𝑱𝑱𝑽𝑽𝑼𝑼𝑱𝑱𝑰𝑰  
2) Variabel terikat (dependent variable) 
Variabel terikat dalam penelitian ini adalah Earning Response 
Coefficient (ERC) yaitu koefisien yang dapat diperoleh dari regresi antara 
Cumulative Abnormal Return (CAR) sebagai proksi harga saham dan 
unexpected earning sebagai proksi laba akuntansi. Rumus Perhitungan 
CAR:  
𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑪𝑽𝑽,[𝑼𝑼−𝟑𝟑,𝑼𝑼+𝟑𝟑] =∑ 𝑪𝑪𝑪𝑪𝑽𝑽𝑼𝑼𝑼𝑼=+𝟑𝟑𝑼𝑼=−𝟑𝟑  





Dalam penelitian ini juga dilakukan dengan beberapa uji statistik yang 
meliputi uji asumsi klasik, analisis regresi berganda, uji statistik deskriptif, uji 
ketepatan model dan pengujian hipotesis yang dapat digunakan untuk 





3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
3.1. Gambaran Umum Penelitian 
Sampel yang digunakan dalam penelitian sebanyak 30 perusahaan 
selama tiga tahun dengan total observasi sebanyak 90 data observasi. 
Namun dalam pelaksanaan pengujian terdapat data yang mengalami 
outlier sebanyak 12 perusahaan. Sehingga sampel yang dapat digunakan 
dalam penelitian ini adalah sebanyak 18 perusahaan yang dikalikan 3 
tahun, maka dapat digunakan sebanyak 54 data.  
Tabel 1. Penentuan Jumlah Sampel Penelitian 
No. Keterangan Jumlah Akumulasi 
1. Perusahaan yang secara konsisten terdaftar di indeks LQ45 pada tahun 2016-2018 30 90 
2. Data Outlier -12 -36 
Jumlah observasi yang memenuhi kriteria pada 
tahun 2016-2018 18 54 
 Sumber: olah data 
3.2. Statistik Deskriptif 




Sumber: olah data 
Berdasarkan ringkasan hasil uji statistik deskriptif tersebut maka 
dapat diinterprestasikan sebagai berikut: 
1) Variabel Earning Response Coefficient memiliki nilai minimum 
sebesar -6.30 dan nilai maksimum sebesar 2,20 dengan nilai rata-rata 
-2,2411 serta memiliki standar deviasi sebesar 1,77704. 
2) Variabel Pengungkapan CSR memiliki nilai minimum sebesar -1,66 
dan nilai maksimum sebesar -0.90 dengan nilai rata-rata -1,2256 
serta memiliki standar deviasi sebesar 0,17167. 
  N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
LNERC 54 -6,3 2,20 -2,2411 1,77704 
LNCSR 54 -1,66 -0,9 -1,2256 0,17167 





3) Variabel Leverage yang diproyeksikan melalui DER memiliki nilai 
minimum sebesar -1,68 dan nilai maksimum sebesar 1,81 dengan 
nilai rata-rata 0,0882 serta memiliki standar deviasi sebesar 1,08255. 
3.3. Uji Asumsi Klasik 
3.3.1. Uji Normalitas 




Sumber: olah data 
Berdasarkan ringkasan hasil uji normalitas besarnya nilai 
Kolmogorov-Smirnov Z adalah 0,669 dengan Asymp. Sig (2-
tailed) 0,761 > 0,05. Hal ini berarti Ho diterima yang berarti data 
terdistribusi secara normal. 
3.3.2. Uji Multikolinieritas 




Sumber: olah data 
Berdasarkan ringkasan hasil pengujian multikolinieritas 
diatas maka dapat dilihat bahwa data tidak mengalami 
multikolinieritas. Hal ini dapat dilihat dari nilai tolerance sebesar 
0,607 > 0,1 dan nilai VIF masing-masing variabel sebesar 1,648 < 
10.  
3.3.3. Uji heteroskedastisitas 




Sumber: olah data 
  Unstandardized Residual 
Kolmogorov-Smirnov Z 0,669 
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,761 
Model Tolerance VIF 
(Constant)     
LNCSR 0,607 1,648 
LNDER 0,607 1,648 
Model  T Sig. 
(Constant) 1,581 0,126 
LNCSR 0,749 0,461 





Dapat dilihat dari probabilitas signifikansinya diatas tingkat 
kepercayaan 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat 
masalah heteroskedastisitas dalam model regresi ini. 
3.3.4. Uji Autokorelasi 
Tabel6. Ringkasan Hasil Uji Autokorelasi 
Durbin-Watson 1,815 
Sumber: olah data 
Hasil dari Uji Durbin Watson menunjukkan nilai sebesar 
1,815. Nilai tabel menggunakan nilai signifikansi 0,05 (5%), 
jumlah sampel penelitian (n) sebanyak 54 dan jumlah variabel 
bebas (k) sebanyak 2, sehingga pada tabel Durbin Watson 
diperoleh  du= 1,6383 maka nilai  du <d <4-du (1,6383 < 1,815 < 
2,3617) dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat autokorelasi. 
3.4. Analisis Regresi Berganda 
Tabel 7. Ringkasan Hasil Pengujian Regresi Pengungkapan CSR dan Leverage 
Terhadap Earning Response Coefficient 
Parameter Koef. Regresi tStatistik PValue 
Konstanta 3,280 1,298 0,206 
LNCSR 4,098 2,091 0,047** 
LNDER -1,228 -3,431 0,002* 
Fstatistik = 5,888 
Signifikansi F = 0,008* 
Adjusted Rsquared = 0,266 
Keterangan     
*signifikan pada α = 1% 
**signifikan pada α = 5% 
***signifikan pada α = 10% 
#tidak signifikan 
Sumber: olah data 
Berdasarkan ringkasan hasil analisis regresi linier berganda diatas 






𝑌𝑌 =  3,280 + 4,098 𝑋𝑋1 − 1,228 𝑋𝑋2 
Berdasarkan persamaan regresi linier berganda tersebut maka dapat 
diinterprestasikan sebagai berikut: 
1) Nilai Konstanta (a) sebesar 3,280, artinya Earning Response 
Coefficient (Y) dari satu periode ke periode lainnya sebesar 3,280 
dengan anggapan bahwa nilai variabel Pengungkapan CSR dan 
Leverage adalah konstan. 
2) Nilai Koefisien Regresi Pengungkapan CSR sebesar 4,098, artinya 
setiap terdapat penambahan pengungkapan CSR sebesar 1 akan 
meningkatkan Earning Response Coefficient sebesar 4,098. 
3) Nilai Koefisien Regresi Leverage sebesar -1,228, artinya setiap 
terdapat penambahan Leverage sebesar 1 akan menurunkan Earning 
Response Coefficient sebesar 1,228. 
3.5. Uji Ketepatan Model Regresi 
3.5.1. Uji Koefisien Regresi (Uji F) 
Berdasarkan ringkasan hasil uji koefisien regresi yang 
ditampilkan dalam tabel 7 menunjukkan bahwa nilai signifikan < 
0,01 (0,008 < 0,01), maka dapat disimpulkan bahwa Ho ditolak 
sehingga terdapat pengaruh signifikan antara Pengungkapan 
CSRdan Leverage secara simultan terhadap Earning Response 
Coefficient.  
3.5.2. Uji Koefisien Determinasi 
Berdasarkan tabel ringkasan hasil uji koefisien determinasi 
diatas diketahui bahwa nilai adjusted R2 sebesar 0.266. Hal ini 
menunjukkan bahwa variabel Pengungkapan CSR (X1) dan 
Leverage mampu menjelaskan variabel ERC sebesar 26,6% 
sedangkan sisanya sebesar 73,4% dijelaskan oleh variabel lain. 
3.6. Signifikansi Parameter Individu (Uji Statistik t) 
3.6.1. Corporate Social Responsibility (CSR) 
Berdasarkan ringkasan hasil uji signifikansi parameter 





menunjukkan bahwa nilai signifikan < 0,05 (0,047 < 0,05), maka 
Ho ditolak sehingga dapat disimpulkan bahwa Pengungkapan CSR 
berpengaruh positif signifikan terhadap ERC 
3.6.2. Leverage 
Berdasarkan ringkasan hasil uji signifikansi parameter 
individu (uji statistik t) yang ditampilkan dalam tabel 7 
menunjukkan bahwa nilai signifikan < 0,01 (0,002 < 0,01), maka 
Ho ditolak sehingga dapat disimpulkan bahwa Leverage 
berpengaruh negatif signifikan ERC. 
3.7. Pembahasan  
3.7.1. Pengaruh Pengungkapan Corporate Social Responsibility 
(CSR)terhadap Earning Response Coefficient (ERC) 
Hipotesis yang pertama untuk mengetahui pengaruh 
pengungkapan CSR terhadap ERC. Nilai signifikansi CSR sebesar 
0,047 sehingga H1 diterima, hal ini berarti variabel Pengungkapan 
CSR berpengaruh positif ERC.  
Sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Daud & 
Syarifuddin, 2008) yang menunjukkan bahwa secara parsial 
variabel CSRberpengaruh positif terhadap ERC, yang berarti jika 
CSR diungkapkan perusahaan maka akan meningkatkan ERC 
perusahaan tersebut.  
Namun Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh 
(Awuy et al., 2016) dan (Harmanta & Yadnyana, 2016) yang 
menunjukkan bahwa tingkat pengungkapan informasi CSR dalam 
laporan tahunan perusahaan tidak berpengaruh terhadap ERC. Dan 
juga penelitian yang dilakukan oleh (Sayekti & Wondabio, 2007) 
yang menyatakan bahwa tingkat pengungkapan informasi CSR 







3.7.2. Pengaruh Leverage Terhadap Earning Response Coefficient (ERC) 
Hipotesis yang kedua untuk mengetahui pengaruh Leverage 
terhadap Earning Response Coefficient (ERC). Nilai signifikansi 
DER sebesar 0,002 sehingga H2 diterima, hal ini berarti variabel 
Leverage berpengaruh negatif terhadap ERC. Hasil penelitian ini 
mendukung hipotesis yang diajukan. 
Sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 
(Murwaningsari, 2008) dan (Natalia & Ratnadi, 2017) yang 
menunjukkan bahwa terdapat pengaruh negatif antara Leverage 
terhadap ERC. Semakin baik kondisi laba perusahaan akan 
semakin negatif respon pemegang saham, karena pemegang 
saham beranggapan bahwa laba tersebut hanya akan 
menguntungkan kreditur. 
3.7.3. Pengaruh Pengungkapan Corporate Social Responsibility 
(CSR)dan Leverage Secara Simultan terhadap Earning Response 
Coefficient (ERC) 
Hipotesis yang ketiga untuk mengetahui pengaruh 
Pengungkapan CSR dan Leverage secara simultan terhadap ERC. 
Nilai signifikansi F sebesar 0,008 sehingga H3 diterima, hal ini 
berarti variabel Pengungkapan CSR dan Leverage secara simultan 
berpengaruh terhadap ERC. Hasil penelitian ini mendukung 
hipotesis yang diajukan. 
Sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Daud & 
Syarifuddin, 2008) yang menunjukkan bahwa secara simultan 
CSRD, Timeliness, dan Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap 
ERC dan juga sejalan dengan penelitian (Sariet al., 2018) yang 
menunjukkan bahwa Leverage berpengaruh terhadap ERC melalui 
voluntary disclosure yang memiliki pengaruh tidak langsung. 
Namun berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh (Paramita, 
2012) yang menunjukkan bahwa Leverage melalui voluntary 







Berdasarkan hasil analisis data, pengujian hipotesis, dan pembahasan 
maka dapat disimpulkan sebagai berikut: (1) Pengungkapan CSR 
berpengaruh positif signifikan terhadap Earning Response Coefficient. 
Nilai signifikan Corporate Social Responsibility (CSR) terhadap Earning 
Response Coefficient (ERC) dibawah 0,05 yaitu sebesar 0,047, (2) 
Leverage berpengaruh negatif signifikan terhadapEarning Response 
Coefficient. Nilai signifikan Leverage terhadap Earning Response 
Coefficient (ERC) dibawah 0,01 yaitu sebesar 0,002, (3) Pengungkapan 
CSR dan Leverage secara simultan berpengaruh signifikan terhadap 
Earning Response Coefficient. Nilai signifikan Pengungkapan CSR dan 
Leverage terhadap Earning Response Coefficient (ERC) dibawah 0,05 
yaitu sebesar 0,008.  
4.2 Keterbatasan Penelitian 
Penelitian ini memiliki keterbatasan sebagai berikut: (1) Penelitian hanya 
menggunakan beberapa faktor yang dapat mempengaruhi ERC seperti 
Pengungkapan CSR dan LeverageI, (2) Penelitian dilakukan hanya pada 
perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada 
tahun 2016-2018, (3) Penelitian dilakukan dengan menggunakan data 
panel dikarenakan tuntutan dalam data penelitian yang membutuhkan 
data yang banyak untuk memperoleh hasil olah data yang baik. 
4.3 Saran 
Beberapa saran yang dapat digunakan untuk penelitian selanjutnya, yaitu: 
(1) Peneliti selanjutnya diharapkan dapat menambahkan beberapa faktor 
lain yang diduga mampu mempengaruhi ERC, seperti Profitabilitas, 
Timeliness dan Ukuran Perusahaan, (2) Peneliti selanjutnya diharapkan 
dapat menambah periode tahun penelitian, jumlah sampel yang akan 
diteliti,dan objek penelitian selain perusahaan indeks LQ45 sehingga 





lebih baik, (3) Peneliti selanjutnya diharapkan dapat menggunakan cross 
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